
AGOCG ¿hO ôLCG

øjôjóŸG äÉ°†jƒ©J ¿CÉ°ûH ájhÉÿG OƒYƒdG

∂°ûàÑ«H ¿É«°Sƒd

ójôa »°ù«L

á«Hô©dG ¤EG ¬∏≤f

ídÉ°üdG ÊÉg .O

o b e i k a n d l . c o m



Original Title
Pay without Performance

 The Unfulfilled Promise of Executive Compensation

Lucian Bebchuk and Jesse Fried

 Copyright © 2004 Lucian Bebchuk and Jesse Fried

ISBN-10: 0674-02228-9
      ISBN-13: 978-0-674-02228-7

All rights reserved. Authorized translation from the English language edition
Published by arrangement with Harvard University Press (U.S.A.)

¨7�u� ¨œd�—U� WF�U�� ‰UL�_« …—«œ≈ WOK� l�UD� l� b�UF��U� ÊUJO�FK� W�uH�� WO�dF�« WF�D�« ‚uI�
ÆWOJ�d�_« …b��*«  U�ôu�« ≠ f��uA��U�

©            2009   1430 ــ
ISBN      0 - 988 - 54 - 9960 - 978

Â2011 ?? ?�1432 v�Ë_« WO�dF�« WF�D�«
dAMK�             d�UM�«

V�UJLK� v�u*« …—UL� ≠ WJKL*« Ãd� »uM� ≠ ÂUF�« UOKF�« Ÿ—U� ≠ W�œuF��« WO�dF�« WJKL*«
 11517 ÷U�d�« 67622 ∫»Æ’ 2937588 ∫f�U� ¨2937581Ø2937574 ∫n�U� 

?�1431 ¨ÊUJO�F�« W��J�
dAM�« ¡UM�√ WOM�u�« bN� pK*« W��J� W�dN�

ÊUO�u� ¨pA��O�
ªb�d� w�O� ªpA��O� ÊU�u� ØÆ¡«œ√ ÊËœ d�√

?�1431 ÷U�d�« ≠Æ`�UB�« w�U�
r�24  ™16¨5 ª’416 

978 ≠ 9960 ≠ 54 ≠ 988 ≠ 0 ∫p�œ—
©„—UA� n�R�® w�O� ¨b�d� Æ√           UF�dA�Ë 5�«u� ≠ ‰ULF�«Ë qLF�« ≠ 1

Ê«uMF�« ÆÃ ©r�d��® w�U� `�UB�« Æ»
1431 Ø 1771   344[01 ∫Íu�œ  

1431 Ø 1771 ∫Ÿ«b�ù« r�— 978 ≠ 9960 ≠ 54 ≠ 988 ≠ 0   ∫p�œ—         

 W��J� W�d� l�“u��« “UO��«
W�ËdF�« Ÿ—U� l� bN� pK*« o�d� l�UI� ≠ UOKF�« ≠  W�œuF��« WO�dF�« WJKL*«

 11595 ÷U�d�«  62807 ∫» Æ’  4650129 ∫f�U� ≠ 4654424/ 4160018 ∫n�U�

w� tKI� Ë√ »U??????�J�« «c??????� —«b??????�≈ …œU??????�S� `L??????�� ôË Æd??????�UMK� W??????�uH�� ‚u??????I(« l??????OL�
d??????�uB��« p??????�– w??????� U??????0 ¨W?????????OJO�UJO� Ë√ W??????O�Ëd�J�≈ X??????�U�√ ¡«u??????� ¨WD??????�«Ë Ë√ qJ??????� Í√
d??????�UM�« s� w??????D� Ê–≈ ÊËœ ¨ŸU�d�??????�ô«Ë s??????�e���« Ë√ ¨qO�??????���« Ë√ ¨åw??????�u�u�u�ò a??????�M�U�

Õ

o b e i k a n d l . c o m



3

iƒàëŸG

5 ó«¡“

11 áeó≤e

29      ÉgQƒ°üb ôgÉ¶eh á«ª°SôdG ájDhôdG  .∫hC’G Aõ÷G

31  á«ª°SôdG ájGhôdG -1

43  ?É¡YGQP ∫É£e ≈∏Y øjôjóŸG ΩhÉ°ùJ IQGOE’G ¢ùdÉ› âfÉc πg -2

75  πNóàdG ≈∏Y IOhóëŸG Úª¡°ùŸG IQób -3

89  ¥ƒ°ùdG iƒb OhóM -4

99                                 ôLC’Gh á£∏°ùdG  .ÊÉãdG Aõ÷G

101   øjôjóŸG á£∏°S ≈∏Y áªFÉ≤dG ô¶ædG á¡Lh -5

129  ôLC’Gh á£∏°ùdG ÚH ábÓ©dG -6

139   π«MôdG áYÉ°S ‘ øjôjóŸG PƒØf -7

151  ájóYÉ≤àdG Ö°SÉµŸG -8

177  øjôjóŸG ¢Vhôb -9

187                     AGOC’G øY ôLC’G π°üa  .ådÉãdG Aõ÷G

 199  á«µ∏ŸG ¥ƒ≤M ÒZ ≈∏Y áªFÉ≤dG äÉ°†jƒ©àdG -10

213  ájó«∏≤àdG º¡°SC’G äGQÉ«N ‘ áaOÉ°üŸG QÉªK -11

229  ájó«∏≤àdG º¡°SC’G äGQÉ«N OÉªàY’ äÉZƒ°ùeh ™FGQP -12

249  á«µ∏ŸG ¥ƒ≤M ≈∏Y áªFÉ≤dG äÉ°†jƒ©àdG ‘ áaOÉ°üŸG QÉªK ∫ƒM ójõŸG -13

271  á«µ∏ŸG õaGƒëH ±ô°üàdG ájôM -14

189                           ΩÉeC’G  ¤EG  Iô¶f  .™HGôdG  Aõ÷G

291  øjôjóŸG äÉ°†jƒ©J ôjƒ£J -15

309  äÉcô°ûdG áªcƒM ôjƒ£J -16

333 äÉ¶MÓe

403 ™LGôŸG

o b e i k a n d l . c o m




